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ABSTRAK 

PENGARUH FINANCIAL PERFORMANCE DAN KEBIJAKAN DIVIDEN 

TERHADAP HARGA SAHAM SELAMA MASA PANDEMI PADA 

SUBSEKTOR TRANSPORTASI DI BURSA  EFEK INDONESIA 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh financial performance dan 

kebijakan dividen terhadap harga saham dengan menggunakan variabel Return On 

Assets (ROA) dan Dividend Payout Ratio (DPR). Jumlah sampel penelitian yang 

digunakan pada penelitian melalui purposive sampling adalah 12 perusahaan 

transportasi yang terdaftar di bursa efek Indonesia selama masa pandemi ditahun 

2019-2021. Jenis data yang digunakan adalah data sekunder berupa laporan 

keuangan yang dipublikasikan dan dianalisis menggunakan analisis regresi linier 

berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel financial performance 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham sedangkan variabel 

kebijakan dividen tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 

Kata kunci : Financial Performance, Return On Assets (ROA), Kebijakan 

Dividen,  Dividend Payout Ratio (DPR), Harga saham 
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ABSTRACT 

FINANCIAL PERFORMANCE AND DIVIDEND POLICY ON STOCK 

PRICE DURING THE PANDEMI PERIODTRANSPORTATION 

SUBSECTOR IN THE INDONESIA STOCK EXCHANGE 

This study aims to determine the effect of financial performance and dividend 

policy on stock prices by using the variables Return On Assets (ROA) and 

Dividend Payout Ratio (DPR). The number of research samples used in the study 

through purposive sampling were 12 transportation companies listed on the 

Indonesian stock exchange during the 2019-2021 pandemic. The type of data used 

is data and analyzed using multiple regression analysis. The results of this study 

indicate that the financial performance variable has a positive and significant 

effect on stock prices while the dividend policy variable has no significant effect 

on stock prices. 

Keywords: Financial Performance, Return On Assets (ROA), Dividend Policy, 

Dividend Payout Ratio (DPR), Stock price 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Pada era saat ini dunia sedang dilanda masalah akibat pandemi covid-19 

salah satunya di sektor ekonomi. Menurut (Gorbalenya et al., 2020) bahwa 

“Pandemi covid-19 adalah peristiwa yang menyebabkan penyakit virus corona 

(corona virus disease) yang merupakan singkatan dari COVID-19 di seluruh 

dunia. Penyakit ini disebabkan oleh corona virus jenis baru yang diberi nama 

SARS-CoV-2. Menurut (Dzulfaroh, 2021) wabah pandemi ini ditetapkan oleh 

badan kesehatan dunia/ World Health Organization (WHO) sebagai pandemi pada 

bulan Maret 2020. Hal ini bersama saat ditetapkan pandemi masuk ke Indonesia 

yaitu bulan Maret 2020. Salah satu sektor yang terkena dampak ini ialah sektor 

ekonomi. 

Melemahnya akan konsumsi dan daya beli masyarakat secara luas serta 

pengetatan peraturan di berbagai sektor menjadi salah satu faktor yang dapat 

memicu menurunnya perekonomian. Menurut (IMF, 2020) riset yang telah 

dilakukan menyatakan bahwa perekonomian akan mengalami penurunan 

sebanyak 3%, yang mana jumlah ini lebih besar dibandingkan efek negatif yang 

ditimbulkan oleh krisis keuangan pada tahun 1998 dan tahun 2008.  (The Global 

Economy, 2020) World Bank juga ikut memprediksikan perekonomian global 

dimana prediksi terhadap menyebabkan kemiskinan yang ekstrim dengan jumlah 

70-100 juta orang di penjuru dunia. 
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Prediksi penurunan perekonomian akibat covid-19 ini juga mempengaruhi di 

sektor investasi, salah satunya di pasar saham. Hal tersebut dapat terlihat dari 

pergerakan IHSG. Menurut (Hanoatubun, 2020) dengan kejadian wabah covid-19 

memberikan efek melemahnya Indeks Harga Saham (IHSG) dan beberapa 

perusahaan mengalami kerugian. Di pasar saham sendiri terdapat beberapa sektor 

yang mengalami efek negatif yang sangat signifikan. 

Menurut (Mahdi, 2021)Seluruh sektor terperosok ke zona merah yang 

dipimpin oleh sektor transportasi dan logistik melemah paling tajam di antara 11 

indeks sektoral lainnya. Menurut (Rafsyanjani & Wuryani, 2021) bahwa 

perusahaan pada sub sektor transportasi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia 

mengalami penurunan yang sangat signifikan akibat dari covid 19. Hal ini dapat 

terlihat dari grafik di bawah ini. 

 

Gambar 1. 1 Rata-Rata Harga Saham Sub sektor Transportasi 2019-2021 

Sumber: www.idx.co.id (data diolah peneliti) 

 

Dari grafik diatas maka terlihat harga saham transportasi mengalami 

penurunan yang sangat signifikan ketika awal pandemi masuk ke Indonesia pada 

Maret 2020 dengan harga Rp 245. Menurut (Diansari et al., 2021) bahwa 
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penurunan harga saham ini disebabkan penetapan keputusan Menteri Kesehatan 

untuk melakukan Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB). Pada Desember 

2021 saham transportasi mengalami peningkatan di harga Rp 520, akibatnya tidak 

diberlakukannya lagi Pembatasan Sosial Berskala Besar PSSB dan diikuti dengan 

libur natal dan tahun baru dengan begitu transportasi bisa bebas beroperasi tanpa 

aturan sehingga meningkatkan laba yang dihasilkan perusahaan. 

Dalam pengukuran harga saham dapat menggunakan harga 

penutupan/closing price. Harga penutupan/closing price adalah harga pada suatu 

saham yang terakhir muncul pada bursa sebelum pasar ditutup. Harga ini dapat 

digunakan sebagai dasar dalam perhitungan indeks suatu saham. Saat pandemi ini 

harga penutupan saham/closing price mengalami penurunan hal ini dapat terlihat 

dari grafik di bawah ini. 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1. 2 Harga Penutupan/Closing Price Sub sektor Transportasi 2019-

2021 

Sumber: www.idx.co.id (data diolah peneliti) 
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Dari grafik diatas dapat terlihat bahwa harga penutupan/closing price pada 

perusahaan transportasi mengalami penurunan pada saat pandemi tahun 2020 

yaitu dengan harga penutupan di angka Rp 312 dan mengalami harga paling tinggi 

ialah di tahun 2019 sebelum pandemi dengan menyentuh angka penutupan Rp 

447. Harga penutupan/closing price ini dapat mempengaruhi harga saham karena 

merupakan acuan harga pembuka di hari untuk para investor dalam berinvestasi 

untuk keesokan harinya. 

Faktor yang juga termasuk dapat mempengaruhi harga saham yaitu financial 

performance perusahaan. Menurut (Malinda, Gunawan, et al., 2022) yaitu 

financial performance merupakan aspek penting untuk diteliti karena investor 

membutuhkan ini untuk mengurangi kemungkinan risiko dan ketidakpastian 

dalam kegiatan investasi. Menurut (Brigham & Houston, 2010) bahwa terdapat 

faktor internal dan eksternal yang dapat mempengaruhi harga saham. financial 

performance merupakan faktor internal yang dapat mempengaruhi harga saham 

tersebut. Menurut (Nathanael & Panggabean, 2021) bahwa keputusan para 

investor dalam berinvestasi dengan melihat laba yang dihasilkan oleh suatu 

perusahaan yang mana laba ini merupakan cerminan financial performance 

perusahaan tersebut baik atau tidaknya sehingga sering dikaitkannya dengan harga 

saham. Menurut (Sumarni, 2021) bahwa semakin baik financial performance 

maka akan mempengaruhi harga saham karena banyaknya permintaan pada saham 

tersebut karena laba yang dihasilkan pada perusahaan itu baik.  

Namun, keadaan berubah ketika wabah covid-19 menyerang. Menurut 

(Rohmah, 2020) bahwa akibat dari covid-19 dan ditetapkannya pembatasan sosial 
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berskala besar (PSBB) menyebabkan laba serta pendapatan perusahaan 

transportasi mengalami penurunan bahkan terdapat perusahaan yang mengalami 

kerugian.  Menurut (Novellno, 2020) Pemaparan dari ketua kamar dagang dan 

industri Indonesia bahwa financial performance perusahaan mengalami 

penurunan akibat ditutupnya bandara, terminal serta stasiun di berbagai wilayah di 

Indonesia Menurut (Rohmah, 2020) penurunan financial performance diakibatkan 

karena turunnya jumlah penumpang transportasi penerbangan sebanyak 75%, 

serta penumpang angkatan laut dan darat mencapai 50% sehingga laba yang 

dihasilkan perusahaan mengalami penurunan. 

Menurut  (Malinda, Azmi, et al., 2022) Pada pengukuran profitabilitas pada 

kinerja keuangan perusahaan dapat menggunakan Return on assets (ROA). Return 

on assets (ROA) merupakan rasio profitabilitas yang menggambarkan 

kemampuan perusahaan untuk memperoleh keuntungan dari aset yang ada. 

Menurut (Malinda, Azmi, et al., 2022) rasio ini sangat penting bagi manajemen 

untuk mengevaluasi efektivitas dan efisiensi manajemen perusahaan dalam 

mengelola seluruh aset perusahaan. Menurut (Novianti & Hakim, 2019) Return 

On Asset (ROA) adalah rasio yang dapat digunakan dalam pengukuran 

keuntungan bersih yang didapatkan dari penggunaan aktiva. Tinggi rendahnya 

rasio ini dipengaruhi oleh pengelolaan aset perusahaan oleh manajemen. Semakin 

tinggi rasio ini maka produktivitas aset yang dimiliki semakin baik dalam 

memperoleh keuntungan bersih, yang mana hal ini dapat meningkatkan daya tarik 

perusahaan kepada investor sehingga bisa menaikkan harga saham tersebut begitu 

juga sebaliknya. 
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Gambar 1. 3 Return On Asset (ROA) 2019-2021 

Sumber: www.idx.co.id (data diolah peneliti) 

 

 

Terlihat dari grafik diatas bahwa akibat covid-19 Return On Asset (ROA) 

perusahaan transportasi mengalami penurunan yang sangat signifikan di tahun 

2020 dengan menyentuh angka -7,61%. Menurut (Evany et al., 2021) hal ini 

disebabkan oleh penurunan jumlah penumpang namun biaya operasional 

perusahaan tetap sama seperti sebelum pandemi sehingga pendapatan perusahaan 

mengalami penurunan dan Return On Asset (ROA) mengalami peningkatan 

kembali di angka 6,79%. Menurut (Fitria et al., 2022) Peningkatan pada tahun 

2021 disebabkan karena sudah tidak berlakunya lagi Pembatasan Sosial Berskala 

Besar (PSBB) serta perusahaan sudah mengurangi biaya operasional, 

meningkatkan penggunaan teknologi serta meningkatnya permintaan pada jasa 

transportasi. 

Tidak hanya melihat financial performance dalam menentukan para investor 

berinvestasi pada saham di pasar modal salah satunya ialah kebijakan dividen. 

Kemampuan perusahaan juga dapat terlihat dari pembayaran dividen ini karena 

perusahaan yang sehat dan memiliki keuangan yang baik mampu menetapkan 
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proporsi laba yang diterima perusahaan yang mana akan dibayarkan kepada 

investor sesuai dengan jumlah saham yang dimiliki. 

Hal ini sejalan dengan teori yang ditemukan oleh (Gordon, 1963) yaitu 

Theory Bird In The Hand yang menjelaskan bahwa investor lebih tertarik 

mendapatkan keuntungan dari berinvestasi pada saham yang membagikan dividen 

daripada imbal hasil dari investasi (Capital gain). Menurut (Atmaja, 2008) bahwa 

Investor memilih keuntungan dari dividen karena memiliki risiko yang kecil serta 

mengurangi ketidakpastian daripada capital gain, Walaupun capital gain ini 

memiliki peluang tingkat pengembalian yang lebih tinggi daripada dividen. Untuk 

menentukan besaran dividen ini maka perusahaan akan melakukan kebijakan 

dividen. Namun sejak wabah pandemi menyebabkan turunnya dividen yang 

dibayarkan. 

Penurunan pembayaran dividen kepada pemegang saham yang disebabkan 

oleh laba perusahaan yang mengalami penurunan akibat dari pembatasan 

perjalanan yang mengakibatkan perusahaan transportasi sulit dalam pembayaran 

dividen kepada investor karena perusahaan sendiri sedang memerlukan dana 

untuk mengatasi masalah ini. Menurut (Ulfah, 2021) Kepala riset Praus Capital  

yaitu Alfried Nainggolan mengatakan bahwa apabila keadaan makro ekonomi dan 

ketidakpastian likuiditas akan menjadi suatu pertimbangan ketika suatu 

perusahaan membayarkan dividen sehingga berakibat penurunan harga saham 

perusahaan.  

Kebijakan dividen perusahaan tercermin dalam Dividend Payout Ratio 

(DPR). Dividend Payout Ratio (DPR) adalah persentase keuntungan yang 
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dibagikan dalam bentuk dividen tunai. Menurut (Isnurhadi et al., 2020) 

Pengukuran Dividend Payout Ratio (DPR) merupakan bagian yang terintegrasi 

dengan keputusan pendanaan  perusahaan. Dividend Payout Ratio (DPR) yaitu 

rasio yang menunjukkan hasil  perbandingan antara dividen kas per saham dengan 

laba per saham.  

Rasio ini menggambarkan besarnya keuntungan dari setiap saham yang 

dialokasikan dalam bentuk dividen. Rasio ini juga dapat digunakan sebagai proksi 

(pendekatan) dalam menentukan kebijakan dividen, yaitu pengambilan keputusan 

oleh emiten mengenai besarnya dividen kas yang akan dibagikan kepada 

pemegang saham. Menurut (Sudana, 2015) bahwa apabila rasio ini semakin besar 

maka akan mengakibatkan semakin besar juga dividen yang dibagikan kepada 

pemegang saham oleh perusahaan. Hal tersebut bisa menjadi daya tarik untuk 

investor dalam berinvestasi  pada perusahaan tersebut sehingga berdampak pada 

naiknya harga saham. 

Gambar 1. 4 Dividend Payout Ratio (DPR) 2019-2021 

Sumber: www.idx.co.id (data diolah peneliti) 
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Terlihat dari grafik diatas bahwa pada tahun 2020 Dividen Payout Ratio 

(DPR) mengalami di angka 28,14 % akibat penurunan permintaan akan 

transportasi karena aktivitas mobilitas manusia menurun maka dari itu perusahaan 

harus mengurangi pengeluaran termasuk pembayaran dividen guna bisa bertahan 

diera sulit ini dan juga ada beberapa perusahaan yang baru go public di tahun 

tersebut sehingga tidak memungkinkan membagikan dividen. Peningkatan 

Dividen Payout Ratio (DPR) menyentuh angka 40,76 pada tahun 2021 hal ini 

disebabkan pemulihan peningkatan atas aktivitas mobilitas manusia yang mana 

hal ini bisa meningkatkan pendapatan perusahaan sehingga memungkinkan 

mengalokasikan anggaran untuk pembayaran dividen yang lebih tinggi.  

Pada financial performance yang diukur dengan Return On Asset (ROA) dan 

kebijakan dividen yang diukur dengan Dividend Payout Ratio (DPR) terlihat 

dampak penurunan yang sangat signifikan dari covid-19 yang berpengaruh 

terhadap harga saham yang berfluktuasi, maka dari itu ketika berinvestasi haruslah 

terlebih dahulu menganalisis dan mengevaluasi kelayakan perusahaan yang 

diinvestasikan untuk mengurangi risiko investasi. Hal ini diperkuat oleh penelitian 

terdahulu mengenai financial performance, yaitu Dinar Intan Mustika, Djoni 

Djatnika, dan Setiawan (2022) dan Vika Qorinawati dan Agustinus Santosa 

Adiwibowo (2019) yang menyatakan adanya pengaruh financial performance 

yang diukur dengan Return On Asset (ROA) berpengaruh terhadap harga saham. 

Dan Kebijakan Dividen berpengaruh terhadap harga saham dilakukan oleh 

peneliti yaitu, Nian Anggriani, Hermi, Taufiq Kurniawan (2022) dan I Komang 

Oka Permadi, I Kadek Bagiana, Putu Ayu Diah Widari Putri (2022). 
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Terdapat perbedaan hasil penelitian yang dilakukan oleh beberapa peneliti 

terdahulu terkait financial performance serta kebijakan dividen terhadap harga 

saham. Menurut peneliti M. Mustaqim (2021), Maratus Sholihah, Dwi Ermayanti 

Susilo (2021) berpendapat bahwa financial performance tidak berpengaruh 

terhadap harga saham. Menurut peneliti Puji Rahayu, Ahmad Yani (2021) Zico 

Figli, Achmad Fauzi, Ati Sumiati (2022) bahwa kebijakan dividen tidak 

mempengaruhi harga saham. 

Berdasarkan dari perbedaan uraian di atas maka peneliti perlu melakukan 

penelitian terkait hubungan financial performance dan kebijakan dividen terhadap 

harga saham untuk keputusan berinvestasi pada perusahaan transportasi di 

Indonesia dan menguji secara empiris pengaruh financial performance dan 

kebijakan dividen terhadap harga saham selama masa pandemi pada sub sektor 

transportasi di bursa efek Indonesia. Dengan demikian proposal ini diberi judul 

“Pengaruh Financial Performance dan Kebijakan Dividen Terhadap Harga 

Saham Selama Masa Pandemi Pada Sub sektor Transportasi di Bursa Efek 

Indonesia” 

 

1.2 Rumusan Masalah 

 Dari uraian penjelasan latar belakang diatas maka rumusan masalah yang 

akan dibahas pada penelitian ini yaitu : 

1. Apakah Financial Performance berpengaruh terhadap harga saham selama 

masa pandemi pada sub sektor transportasi di Bursa Efek Indonesia ? 
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2. Apakah Kebijakan Dividen berpengaruh terhadap harga saham selama masa 

pandemi pada sub sektor transportasi di Bursa Efek Indonesia ? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian ini dilakukan berdasarkan dari rumusan masalah tersebut, 

yaitu 

1. Untuk menganalisis pengaruh Financial Performance terhadap harga saham 

selama masa pandemi pada sub sektor transportasi di Bursa Efek Indonesia 

2. Untuk menganalisis pengaruh Kebijakan Dividen terhadap harga saham secara 

selama masa pandemi pada sub sektor transportasi di Bursa Efek Indonesia 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

1. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini diharapkan dapat berguna untuk menambah wawasan serta 

pengetahuan tentang financial performance dan Kebijakan Dividen terhadap 

Harga Saham selama masa pandemi pada Sub sektor transportasi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia dan dapat digunakan sebagai alat, sarana pengembangan 

ilmu pengetahuan secara teoritis dalam bangku perkuliahan. 

2. Manfaat Praktis 

Penelitian ini diharapkan memberikan  manfaat untuk menjadi masukan guna 

memberikan pengetahuan dalam menganalisis financial performance dan  

Kebijakan Dividen terhadap Harga Saham selama masa pandemi pada Sub sektor 
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transportasi yang dapat digunakan sebagai alat pertimbangan dalam pengambilan 

keputusan berinvestasi. 
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